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En un comentario con referencia a México, Marcello Carma- 
gnani denominó a la  Hacienda pública deficitaria de ese país 
como sistem a de Antiguo Régimen de herencia colonial. La 
larga crisis del sistem a se caracterizó por el déficit presupues­
tario que crea deuda y por la deuda que crea de nuevo un  défi­
cit. Los créditos de la deuda in terna y externa sólo sirvieron 
para algunas atenuaciones. El mecanismo del círculo vicioso de 
esta crisis general, que ya comienza a finales de la época colo­
nial, continuó tranquilam ente hasta  la década de 1860 y sólo se 
resolvió a p artir  de la de 1880. Este sistem a redujo progresiva­
m ente el grado de autonomía financiera de las instituciones del 
Estado. Bajo el sistem a de Antiguo Régimen, la autonom ía fi­
nanciera del Estado fue condicionada cada vez más por el n a ­
ciente mercado de capitales y su composición oligopolística. En 
el período anterior a la fundación del Banco Nacional de Méxi­
co y la formación de un verdadero mercado de capitales, este 
mercado fue todavía un pseudomercado con tasas de interés 
muy altas. Además, Carm agnani describió a L im antour y a la 
élite financiera de México como sum am ente inventiva por 
haber formado y consolidado una deuda in terna con base en 
p lata que se devaluaba continuamente, desde la década de 
1870 h asta  la introducción del patrón oro, en 1905.
B arbara Levy destacó que en la década de 1820 la élite finan­
ciera de Brasil se negó a que el Banco de Brasil, por ser una 
institución de la política nacional, a diferencia del Banco Nacio­
nal de México en la década de 1880, aceptara accionistas ex­
tranjeros.
En un comentario, Roberto Cortés Conde hizo hincapié en lo 
que le pareció el centro del problema de la deuda dentro del sis­
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tem a financiero del Estado: la incapacidad de los Estados cen­
trales de América Latina en el siglo XIX tuvo su origen en la 
incapacidad de las sociedades o de sus clases dirigentes para 
aceptar el nuevo Estado independiente con su derecho legítimo 
de obtener los im puestos suficientes. Sin embargo, hay que to­
m ar en cuenta que cada déficit presupuestario se financia con 
deuda, vale decir, con el ahorro de alguien: la  deuda in terna 
con el ahorro interno y la deuda externa con el ahorro externo. 
Si tenemos una deuda in terna  im portante en los países latino­
am ericanos del siglo XIX, como afirm an todos los participantes, 
debe haber existido una capacidad de ahorro im portante en es­
tas sociedades. Vimos en los trabajos las formas diferentes en 
cada país de canalizar estos ahorros a la deuda pública. Pero 
adem ás Cortés Conde destacó que cada em préstito interno, sa­
cando los ahorros del público, disminuye la cantidad del circu­
lante, y que cuando se lo am ortiza, lo aum enta. Por el contra­
rio, un crédito externo siempre produce una im portante expan­
sión m onetaria, m ientras que su amortización conduce a una 
fuerte contracción monetaria.
En la discusión, varios participantes destacaron la im portan­
cia de un naciente mercado de capitales en relación con la 
deuda in te rna  de los diferentes países latinoam ericanos. Ade­
más, mencionaron, tam bién en sus trabajos, que en muchos 
países los títulos de la deuda in terna  fueron servidos con 
mayor preferencia que los bonos de la deuda externa.
Samuel Am aral subrayó que el uso tem prano del papel mo­
neda emitido por el Banco de Buenos Aires como instrum ento 
del endeudam iento interno fue una brillante idea frente a la es­
casez de metálico y la dem anda y necesidad de circulante. Los 
dirigentes de la Caja de Buenos Aires se vieron confrontados 
con la situación de que ya no llegaba el situado en forma de pe­
sos de p la ta  y de que la moneda de p la ta  desaparecía de la cir­
culación. Habiendo visto las ganancias de los comerciantes a 
través de la  aceptación de vales, los responsables de la H acien­
da pública de la provincia improvisaron la innovación del papel 
moneda.
Con referencia a ejemplos de Perú, Alfonso Quiroz afirmó que 
grupos de comerciantes, que anteriorm ente habían emitido sus
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propias le tras de cambio, en la segunda m itad del siglo XIX 
fundaron los bancos comerciales. Estos a su vez ya no em itie­
ron le tras de cambio, sino billetes de banco de circulación pri­
vada. El billete nacional se introdujo en Perú con la in terven­
ción del Estado, paso a paso, sólo a partir de 1873 en adelante.
Albert Fishlow destacó que, a su parecer, el problema de la 
deuda externa sólo sirvió de pretexto y no fue la causa princi­
pal para  las intervenciones m ilitares en los países latinoam eri­
canos. Mencionó la im portancia de relacionar siempre el monto 
de la deuda externa y su crecimiento anual con el monto anual 
de las exportaciones nacionales y su crecimiento.
B arbara Levy esclareció que ella incorporó en sus estad ísti­
cas sólo los em préstitos externos de los estados del período re ­
publicano de Brasil que recibieron la garan tía  del gobierno fe­
deral.
